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6. Investiční počet - 1.

Základní investiční rovnice (soustava):
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-  
c0  je počáteční investice z níž část o velikosti d0 je 
pořízena 
na 100pi %  úrok (obecně je úroková míra 
proměnná s obdobím)

- 
v je vlastní kapitál vložený do investice nepodléhající 
úročení.

-  
půjčka je splácena ročními splátkami na konci ročního 
období ve výši si , zatím se nerozlišuje mezi splátkou 
jistiny a mezi splátkou úroků.
-    
investice má výnosovou míru ri v i-tém období.

-    
pořízená půjčka je splacena po k letech.

-    
xn je stav majetku na konci n-tého období, nerozlišuje se 
zde mezi pohotově likvidní majetkovou složkou a 
složkou s omezenou likviditou.

-     
dn je stav půjčky na konci n-tého období.

-   
roční výnos investice  ve výši  rn+1xn je znova 
reinvestován, 
toto není omezující, pokud se část výnosu 
použije ke spotřebě, sníží se odpovídajícím způsobem 
výnosová míra.

Jednoduchá verze investičních rovnic:
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Tedy, výnosová a zápůjční míra jsou nezávislé na období. Počáteční kapitál je roven zápůjčnímu. Zápůjční kapitál je splácen konstantními splátkami (anuitami).
Řešení:
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tedy:
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což po explicitním vyjádření sumy dá:
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Obdobným způsobem lze odvodit výraz pro stav dluhu:
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pro n=k   tj. konec období splatnosti půjčky:
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odtud:
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po dosazení do rovnice pro stav kapitálu, dostáváme:
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a po úpravě:
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Podmínka nezápornosti majetku (nutná podmínka pro platební schopnost):
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Tato podmínka po úpravě dá:
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Posloupnost 
[image: image13.wmf]r
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 je rostoucí, proto stačí tuto nerovnost splnit pro n=k. A odtud dostaneme omezení na velikost (v tomto případě konstantní) splátky:
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Při zadané době splácení  k je ale velikost splátky dána rovnicí stavu dluhu:
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Malé úpravy pak dají podmínku pro vztah mezi výnosovou a 
úrokovou mírou:      
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                                    (pr).
Demonstrace:
	Úroková míra zápůjčního kapitálu (p)
	9,0%

	Výnosová míra investice (r)
	11,0%


[image: image18.emf]0,81

0,82

0,83

0,84

0,85

0,86

0,87

0,88

0,89

0,90

0,91

0,92

0,93

0,94

0,95

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

Doba splatnosti zápůjčního kapitálu

p/r Pravá strana omezující nerovnosti


	Úroková míra zápůjčního kapitálu (p)
	11,5%

	Výnosová míra investice (r)
	11,0%
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Námět: Prozkoumejte jak je to s podmínkou(kami) pro splnění nerovnosti (pr). Zda stačí pro její splnění p( r ? Jak je to s případnou nutností této podmínky ?
Řešení ( a analýza ) obecnější varianty investičních rovnic.
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Jejím řešením je:
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Pro okamžik splacení zápůjčního kapitálu platí: 
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, po dosazení do „kapitálové rovnice“ získáme:
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A po úpravě:
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a specializovaně pro n=k:
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Tato rovnice popisuje stav investice (kapitálu) v okamžiku splacení „zápůjčky“. Pro něj je podstatný vývoj kapitálových vah 
[image: image26.wmf]i

w

. Ten demonstruje následující příklad:
	Úroková míra zápůjčního kapitálu (p)
	9,0%

	Výnosová míra investice (r)
	11,0%


[image: image27.emf]0,000

0,010

0,020

0,030

0,040

0,050

0,060

0,070

0,080

1 2 3 4 5 6 7 8 9

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Kapitálové váhy


	Úroková míra zápůjčního kapitálu (p)
	11,5%

	Výnosová míra investice (r)
	11,0%
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Námět: Prozkoumejte jak je to s podmínkou(kami) pro splatitelnost  zápůjčního kapitálu. Zda stačí  pro její splnění p( r ? Jak je to s případnou nutností této podmínky ?

Námět: Interpretujte průběh kapitálových vah. Jak volit dobu splatnosti zápůjčního kapitálu, aby v okamžiku splacení byla maximální hodnota investice (vnitřního kapitálu)? Vyplatí se prodlužovat dobu splácení přes nějakou mez?
Pro shodné (konstantní) splátky dostaneme:
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a 
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. Po dosazení:
dostaneme 
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 a to po drobné úpravě dá:
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 a to je poměrná hodnota ceny investice (zůstatkového kapitálu, vnitřního kapitálu ku kapitálu počátečnímu (pokud je tento celý zápůjčním).
Námět: Zkoumejte zda pro zadané p( r existuje optimální doba splatnosti. 
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